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Enguéte mensuelle de conjoncture auprés des entreprises — mai 2021

Le redressement de la confiance des chefs d’entreprise se poursuit
en mai

e Pour le sixieme mois consécutif, le barométre de conjoncture se renforce, quoi qu’a un rythme
un peu moins soutenu qu’en avril.

e L’amélioration du climat des affaires se manifeste une nouvelle fois dans les services aux
entreprises et dans la construction. Un vent d’optimisme souffle également sur le commerce,
alors que le moral des chefs d’entreprise dans I'industrie manufacturiére stagne.

La hausse la plus marquée de la confiance est enregistrée dans les services aux entreprises, en dépit d'une dégradation
dans les services informatiques, qui avaient bénéficié d'un net relevement en avril. La progression est attribuable a une
évaluation plus positive des perspectives relatives a la demande générale du marché et a I'activité propre des firmes, alors
que I'appréciation de I'activité présente est en léger recul.

Dans le commerce, ce sont les prévisions de la demande qui se sont le plus redressées, dans des proportions supérieures
a celles des commandes aux fournisseurs et de I'emploi. Le commerce de véhicules automobiles fait toutefois exception

au climat ambiant favorable de ce mois.

Dans la construction, comme le mois passé, toutes les composantes sont orientées a la hausse, fit-ce dans une mesure
plus ténue pour les prévisions de demande.

Enfin, dans l'industrie manufacturiére, l'indicateur s’est pour ainsi dire stabilisé. Les chefs d’entreprise se sont certes
montrés plus optimistes sur les prévisions de I'emploi et de la demande, mais leur appréciation du carnet de commandes
total ainsi que du niveau des stocks s’est détériorée.

La courbe synthétique globale lissée, qui refléte la tendance conjoncturelle sous-jacente, reste orientée a la hausse.

Indicateurs conjoncturels

Courbe synthétique brute Courbe synthétique

lissée!
avril mai Variation en Variation en
2021 2021 points points
Industrie manufacturiére 4,6 49 0,3 1,5
Services aux entreprises 7,0 14,8 7,8 2,0
Construction 6,4 9,7 3,3 1,5
Commerce -13,0 -6,5 6,5 2,3
Courbe synthétique globale 4.4 6,5 2,1 3,8

1 par rapport a la courbe brute, la courbe lissée affiche un retard de deux mois pour la courbe globale et de quatre mois pour les branches d'activité. Ceci
implique que l'indicateur lissé global refléte davantage les évolutions récentes que les indicateurs lissés par branche.

Source: BNB.
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GRAPHIQUE 1 - COURBES SYNTHETIQUES
COURBE SYNTHETIQUE GLOBALE
- \/
INDUSTRIE MANUFACTURIERE SERVICES AUX ENTREPRISES

CONSTRUCTION COMMERCE

Séries dessaisonalisées et lissées €—& Séries dessaisonalisées
Source: BNB

Communication boulevard de Berlaimont 14  tél. + 32 2 221 46 28 Numéro d'entreprise:
Banque nationale de Belgique s.a. BE-1000 BRUXELLES www.nbb.be 0203.201.340 - RPM Bruxelles



COURBES SYNTHETIQUES ET LEURS COMPOSANTES

TABLEAU 1

Solde dessaisonalisé des réponses "augmentation” Série brute Série lissée
ou "supérieur a la normale" (+) et "diminution” ou 1 2021 * 2021 202 2021
“inférieur a la normale" (). _ 980-20 ) 0 ) . 0 0 0
Min. Max. Avg. | Fév. Mars Avrii Mai | Déc. Jan. Fév. Mars
Courbe synthétique globale -36,1 +92 -72 | -44 -10 +44 +65| -82 -70 -43 -05
Courbe de l'industrie manufacturiére -3,0 +60 -101| -40 -1,0 +46 +49 | -62 -47
Appréciation du carnet de commandes total -57,7 +100 -21,4|-173 -135 -20 -56 |-229 -204
Appréciation du niveau des stocks 2 -129 +250 +56 | -44 -70 -123 -93 | -83 -84
Prévisions de I'emploi -414 +80 -85 | -21 -22 +03 +62]| -59 -41
Prévisions de la demande -379 +150 -49 | -09 +48 +80 +97 | -47 -23
Courbe des services aux entreprises -621 +340 +92 | -38 +03 +70 +148| -93 -73
Appréciation de l'activité exercée -716 +200 -6,1 -394 -349 -185 -19,1|-398 -38,0
Prévisions de l'activité -70,7 +51,7 +21,7|+189 +19,7 +204 +328| +89 +120
Prévisions de la demande du marché -59,9 +450 +132| +9,1 +160 +192 +308| -18 +1,3
Courbe de la construction -390 +243 -69 | -23 +08 +64 +97 | -70 -55
Evolution du carnet de commandes -520 +400 -42 | -11 +45 +87 +126| -43 -3,0
Evolution du matériel utilisé -384 +240 +16| -30 +28 +68 +105| -27 -15
Appréciation du carnet de commandes -740 +300 -219| -61 -65 -0,7 +40|-138 -124
Prévisions de la demande -390 +210 -30 | +11 +24 +108 +11,7| -90 -6,0
Courbe du commerce -41,8 +160 -28 |-182 -103 -130 -65 |-239 -216
Prévisions de I'emploi -330 +180 +10|-114 -45 -96 -73 |-184 -16,2
Prévisions de la demande -56,0 +290 -10 |-230 -169 -11,3 +06 |-295 -26,8
Prévisions des commandes aux fournisseurs -40,1 +150 -7,7 |-203 -97 -181 -129|-21,7 -204

! Minimum, maximum et moyenne de chaque indicateur (série brute) depuis janvier 1980.

2 Un solde positif (négatif) signifie que les stocks sont jugés supérieurs (inférieurs) a la normale, pour la saison, par les chefs d'entreprise participant
a I'enquéte. Pour le calcul de la courbe, le signe de cet indicateur est inversé.
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AUTRES INDICATEURS DE L'ENQUETE SUR LA CONJONCTURE

TABLEAU 2

Solde dessaisonalisé des réponses "augmentation” Série brute Série lissée
ou "supérieur a la normale" (+) et "diminution” ou 1 2021 * 2021 202 2021
"inférieur a la normale” (-). ) 980-20 i 0 ) . 0 0 0
Min. Max. Avg. | Fév. Mars Avril Mai | Déc. Jan. Fev. Mars

Industrie manufacturiére
Evolution du rythme de production -530 +200 -09 |-09 +136 +93 +53 |+04 +23
Evolution des commandes intérieures -48,7 +160 -7,7 | -47 +09 +85 +86 |-68 -41
Evolution des commandes extérieures -56,3 +300 -26 |-01 +35 +134 -07 |+40 +35
Appréciation du carnet de commandes étranger -61,0 +100 -22,7|-17,7 -106 +18 -08 |-20,5 -18,0
Evolution des prix -21,0 +240 +1,1 | +80 +10,2 +156 +215|+6,7 +7,9
Prévisions des prix -240 +430 +6,6 |+149 +180 +258 +275|+95 +123

Degré d'utilisation des capacités

(en pct. des capacités de production totales) 70,1 84,6 789 - - 79,6 -

Source : enquéte trimestrielle sur les capacités

de production

Services aux entreprises
Evolution de I'activité -730 +370 +93|-174 +78 +147 +112| -1,7 +0,6
Evolution de I'emploi -494 +340 +66 | -45 +23 +60 +76 | +28 +35
Prévisions de I'emploi -350 +480 +17,0|+18,0 +22,0 +206 +245|+105 +133
Evolution des prix -158 +120 +1,7| -28 -41 +02 +11| -30 -29
Prévisions des prix -130 +300 +6,7| +69 +88 +120 +11,7| +48 +56

Construction
Evolution de I'activité -66,6 +347 -44 | -06 -75 +108 +75| -63 -57
Evolution de I'emploi -380 +220 -51| -35 -63 -27 +22| -31 -34
Prévisions de I'emploi -50,0 +300 -44 | +10 +74 +194 +220| -02 +0,6
Evolution des prix -271 +320 -19 | +19 -02 +46 +168| -50 -33
Prévisions des prix -206 +460 +51 | -1,0 +30 +125 +347| -31 -21

Commerce
Evolution des ventes -50,1 +430 -08 |-320 -136 +233 -36 |-17,7 -17,9
Appréciation portée sur les ventes -500 +280 -95 |-334 -193 -165 -34 |-196 -20,8
Appréciation du niveau des stocks 2 -129 +381 +12,1| +21 +83 +113 +27| +69 +6,7
Evolution des prix -235 +500 +16 | +28 -19 -102 +21|-116 -10,0
Prévisions des prix -142 +66,2 +110|+109 +144 +151 +192| +42 +6,7

. Minimum, maximum et moyenne de chaque indicateur (série brute) depuis janvier 1980.
2 Un solde positif (négatif) signifie que les stocks sont jugés supérieurs (inférieurs) a la normale, pour la saison, par les chefs d'entreprise participant

a l'enquéte.
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Enquéte trimestrielle auprés des entreprises sur les conditions de crédit — avril 2021

Les entreprises font état d'un nouvel assouplissement des conditions
de crédit en avril

Il ressort de I'enquéte trimestrielle menée par la Banque en avril 2021 sur I'appréciation des conditions de crédit par les
entreprises que les conditions générales d’acces au crédit bancaire se sont de nouveau assouplies, et ce de maniére un
peu plus marquée qu'au cours des deux trimestres précédents. L'indicateur général de perception de la contrainte de
crédit est revenu de 13,9 % en janvier a 12,4 % en avril. En dépit de cette quatrieme baisse consécutive, la perception de
la contrainte de crédit est encore loin d’étre revenue & son niveau d’avant I'éclatement de la crise sanitaire.

Les résultats par branche d'activité révelent que les conditions de crédit ont été jugées moins contraignantes dans la
construction (recul de 13,9 a 10,1 %) et dans lindustrie (baisse de 10,7 a 8 %). A l'inverse, elles ont été jugées plus
contraignantes dans les services aux entreprises (hausse de 18,1 a 19 %). C'est dans cette branche que le niveau de la
contrainte de crédit est percu comme étant le plus restrictif.

Le relachement de la contrainte de crédit percue est généralisé a 'ensemble des classes de taille des entreprises. Il se
manifeste toutefois a des degrés divers. Ainsi, pour le deuxiéme trimestre d'affilée, la contrainte de crédit s’est fortement
assouplie aux yeux des trés grandes entreprises (500 travailleurs et plus) et est retombée a seulement 3,7 %, contre
12,3 % en janvier. Les grandes entreprises (250 a 499 travailleurs) confirment leur perception de contraintes peu
importantes (2,7 % en avril) qui, comme dans le cas des trés grandes entreprises, se rapproche des niveaux observés
avant la crise sanitaire. En revanche, I'estimation de la restriction de crédit par les petites et moyennes entreprises reste
sensiblement plus élevée qu'avant la crise Covid (respectivement 13,4 et 10,8 % en avril).

Graphique 2 - Perception de la contrainte de crédit' - Indicateur global
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Source: BNB - enquéte trimestrielle sur les conditions de crédit.
' Pourcentage d'entreprises qui percoivent les conditions de crédit actuelles comme contraignantes.
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Graphique 3 - Perception de la contrainte de crédit' - Par branche d'activité
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Source: BNB - enquéte trimestrielle sur les conditions de crédit.
' Pourcentage d'entreprises qui percoivent les conditions de crédit actuelles comme contraignantes.

Graphique 4 - Perception de la contrainte de crédit’ - Par taille d'entreprises?
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Source: BNB - enquéte trimestrielle sur les conditions de crédit.
" Pourcentage d'entreprises qui percoivent les conditions de crédit actuelles comme contraignantes.
2 Petites = 1-49 travailleurs; moyennes = 50-249 travailleurs; grandes = 250-499 travailleurs; trés grandes = 500 travailleurs et plus.
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TABLEAU 3 INDICATEUR DE PERCEPTION DE LA CONTRAINTE DE CREDIT*
04-2020 07-2020 10-2020 01-2021 04-2021
Indicateur global? 16,3 14,9 14,1 13,9 12,4
Par branche d’activité
Industrie 14,3 14,8 10,0 10,7 8,0
Services aux entreprises 19,4 15,4 19,3 18,1 19,0
Construction 12,7 11,6 15,0 13,9 10,1
Par taille d’entreprise®
Petites 15,7 12,5 12,8 15,5 13,4
Moyennes 16,3 17,2 12,5 11,2 10,8
Grandes 9,7 11,6 8,8 3,0 2,7
Trés grandes 13,7 18,5 21,0 12,3 3,7

Pourcentage d'entreprises qui pergoivent les conditions de crédit actuelles comme contraignantes.
Moyenne pondérée de I'industrie manufacturiere, des services aux entreprises et de la construction (critere de pondération: total des dettes

contractées aupres des établissements de crédit). A I'intérieur des branches d’activité, les réponses des entreprises ne sont toutefois pas pondérées.

Petites = 1-49 travailleurs ; moyennes = 50-249 travailleurs ; grandes = 250-499 travailleurs ; trés grandes = 500 travailleurs et plus.

Méthodologie relative a lI'indicateur de « perception de la contrainte de crédit » par les entreprises

La Banque nationale de Belgique (BNB) publie un indicateur dans le cadre de I'enquéte trimestrielle sur les conditions
de crédit qu'elle méne aupres des entreprises. Cet indicateur sur la « perception de la contrainte de crédit » présente le
pourcentage d'interprétations défavorables des entreprises quant aux conditions de crédit actuelles.
Sur le plan des propriétés statistiques, cet indicateur s'avere plus intéressant qu’un indicateur qui aurait présenté le
pourcentage d'interprétations favorables ou le solde entre les appréciations favorables et défavorables. L'indicateur est
en outre simple a interpréter car sa croissance (son repli) signifie que les entreprises considerent que les conditions de
crédit se durcissent (s'assouplissent).
L'indicateur de perception de la contrainte de crédit compilé par la BNB est disponible, a une fréquence trimestrielle,

depuis janvier 2009,

1 | es résultats de I'enquéte trimestrielle, menée auprés des entreprises, sur les conditions de crédit sont intégrés et commentés dans
le communiqué trimestriel de I'Observatoire du crédit aux sociétés non financiéres et ce, a l'instar des résultats belges de 'ESCB-
Bank Lending Survey (https://www.nbb.be/doc/dg/bls/fr/bls_home.htm).
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